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 □ملخّص  □

الخاصة التقميجية مسرارف التجارية الدؾقي ل ديؼالسعخ  في الخبحية والديؾلة أثخىجف البحث إلى دراسة 
تؼّ جسع البيانات اللازمة لحلػ مؽ خلال القؾائؼ السالية والإحراءات الخسسية الخاصة  بو. اسالدؾرية وعلاقتي

(. وبغخض 3134_3122بالسرارف محل الجراسة، وعجدىا أحج عذخ مرخفاً مثمت عيشة الجراسة خلال الفتخة )
الخبحية والديؾلة بدعخ التحميل، فقج تؼّ استخجام معامل الارتباط بيخسؾن ونسؾذج الانحجار الخظي البديط لجراسة علاقة 

 عميو. وأثخىسا الديؼ
ندبة الخبحية )العائج عمى ذات دلالة إحرائية بيؽ  ضعيفةوجؾد علاقة ارتباط طخدية نتائج الجراسة أعيخت 

الخاصة الدؾرية، كسا التقميجية في السرارف التجارية  حقؾق السمكية( وسعخ الديؼ الدؾقيالأصؾل، العائج عمى 
ندبة الديؾلة )إجسالي الأصؾل الدائمة/ إجسالي ذات دلالة إحرائية بيؽ  ضعيفةطخدية أعيخت وجؾد علاقة ارتباط 

الخاصة التقميجية ارف التجارية في السر الؾدائع، إجسالي الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل( وسعخ الديؼ الدؾقي
ذات دلالة إحرائية بيؽ ندبة الديؾلة )إجسالي الأصؾل  وجؾد علاقة ارتباط، بيشسا أعيخت نتائج الجراسة عجم الدؾرية

 الخاصة الدؾرية.التقميجية الدائمة وشبو الدائمة / إجسالي الؾدائع( وسعخ الديؼ الدؾقي في السرارف التجارية 
مة والسؾازنة بيؽ ندب الديؾلة والخبحية، محققة لأكبخ قجر مسكؽ مؽ الخبح مع السؾاءة بزخور أوصى البحث 

الاحتفاظ بقجر مشاسب مؽ الديؾلة، نغخاً لجورىؼ السيؼ في جحب السدتثسخيؽ للاستثسار بأسيؼ السرارف ورفع سعخ 
البحث وتظؾيخىا إلى نساذج أكثخ تظؾراً مؽ  تؾصل إلييا تيال ذجا، كسا أوصى البحث بالاستفادة مؽ الشسالديؼ الدؾقي

 .خلال الاعتساد عمى بيانات لفتخات زمشية أطؾل
، السرارف التجارية التقميجية الخاصة، سؾق دمذق للأوراق الدؾقي سعخ الديؼ، الديؾلة، الخبحيةالكلسات السفتاحية: 

 السالية.
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□ ABSTRACT □ 

This study aimed to study the impact of profitability and liquidity on the 

market Stock price of the Syrian private traditional commercial banks and their 

relationship with them. The needed data was collected from the financial statements, 

and official statistics of the banks under study, which are eleven banks that 

represented the study sample during the period (2011-2023). For the purposes of 

analysis, the Pearson correlation coefficient and the simple linear regression model 

were used to study the relationship between profitability and liquidity with the 

market stock price and their impact on it. 

The results of the study showed that, there is a weak statistically significant 

positive correlation between the profitability ratio (return on assets, return on equity) 

and market stock price in Syrian private traditional commercial banks, and there is a 

weak statistically significant positive correlation between the liquidity ratios (total 

liquid assets/total deposits, total liquid assets/total assets) and market stock price in 

Syrian private traditional commercial banks, while the study results showed that, 

there is no statistically significant correlation between liquidity ratio (total liquid and 

semi-liquid assets/total deposits) and market stock price in Syrian private traditional 

commercial banks. 

The study recommended the need of harmonizing and balancing liquidity and 

profitability ratios, Achieving the maximum possible profit while maintaining an 

adequate amount of liquidity, given their important role in attracting invetors to 

invest in bank shares and raising the market stock price, and the research also 

recommended benefiting from the models reached by the study and developing them 

into more advanced models by relying on data for longer periods of time. 

Keywords: Profitability, Liquidity, Market Stock Price, Private Traditional Commercial 

Banks, Damascus Stock Exchange.                                                    
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 (:Introductionمقدمة )
السرارف والذخكات مؽ بيؽ الاترال بيؽ السدتثسخيؽ و تسثل الأسؾاق السالية في الاقتراد السعاصخ نقظة 

مرجر ىام لخفع رأس السال ومرجر ىام لمسدتثسخ  ة ىيميا لاستثسارات، فالدؾق الساليخلال تجسيع السجخخات وتحؾي
 العام.عج انعكاس لمؾضع الاقترادؼ في الحرؾل عمى السعمؾمات الستعمقة بالشذاط والأداء السالي، فالأسؾاق السالية ت

ويعج القظاع السالي مسثلًا بالسرارف أساس الدؾق السالي، فالسرارف تيجف إلى تعغيؼ قيستيا الدؾقية، وىحا اليجف 
ىؾ ما إلييا لاتخاذ قخاره و ثسخ في الدؾق السدت يعؾدمختبط بالقخارات السالية الستخحة حيث تمعب السعمؾمات دوراً ىاماً 

خ بالعجيج مؽ العؾامل الجاخمية والخارجية، ومؽ ضسؽ تمػ العؾامل الخبحية والديؾلة يؤثخ في قيسة سعخ الديؼ الحؼ يتأث
فديادة الديؾلة نتيجة الحاجة لحساية أمؾال السداىسيؽ وحساية مرالحيؼ ومرالح العسلاء ومرالح الأطخاف الستعاممة؛ 

الأمخ الحؼ يحدؽ سسعة السرخف  في تاريخ الاستحقاق دون تأخيخ، قجرة السرخف عمى سجاد التداماتو تعشي زيادة
ف في الدؾق، كسا يتيح لمسرخف الإفادة مؽ الخرؾمات الشقجية التي يقجميا السؾردون لمسرخ  سوويديج الظمب عمى أسي

بتكاليفو السختفعة؛ خؼ للأصؾل الحؼ يتسيد ض تكمفة التسؾيل ويقمل البيع القدالحؼ يخفويديج ثقة الجائشيؽ بيا، الأمخ 
لخبحية تعشي زيادة قجرة السرخف عمى تؾزيع الأرباح عمى السداىسيؽ، تمػ الأرباح التي تسثل العائج زيادة ابيشسا 

الستؾقع مقابل استثسار السداىسيؽ لأمؾاليؼ في أسيؼ السرخف، ومؽ ثؼ فإن زيادة الأرباح السؾزعة عمييؼ الاستثسارؼ 
 قي لأسيؼ السرخف نتيجة ارتفاع الظمب عمييا.يعشي زيادة عائجىؼ الاستثسارؼ، وىحا بجوره سيديج الدعخ الدؾ 

ومؽ ىشا تأتي أىسية دراسة أثخ الخبحية والديؾلة في سعخ الديؼ الدؾقي لمسرارف التجارية التقميجية الخاصة 
وتعديد الثقة في القظاع في عل الجور الحيؾؼ التي تمعبو ىحه السرارف في دعؼ الاقتراد الؾطشي الدؾرية ذلػ 

أعيخت الجراسات الدابقة في مختمف الأسؾاق السالية العالسية والإقميسية أن كل مؽ الخبحية والديؾلة  السرخفي، حيث
، إذ تؤثخ ىحه العؾامل السالية عمى تقييؼ الدؾق لدعخ الديؼتعجان مؽ العؾامل الأساسية التي تؤثخ بذكل مباشخ 

يشعكذ بجوره عمى حخكة الأسعار في الدؾق، وبالتالي  الأساسية بذكل مباشخ عمى ثقة السدتثسخيؽ وتقييسيؼ لمديؼ، مسا
 الدابقة )العخبية والأجشبية( التي تشاولت ىحا السؾضؾع. سيتؼ عخض مؾجد عؽ الجراسات

 الدراسات الدابقة:
بعشهان "مدى انعكاس مؤشرات الأداء السالي على أسعار الأسيم للسرارف  (:2006دراسة )الحجلة، 

 وراق السالية":السدرجة في سهق دمذق لل 
ىجفت الجراسة إلى معخفة أثخ مؤشخات الأداء )العائج عمى الديؼ، العائج عمى حقؾق السمكية، القيسة الجفتخية 
لمديؼ، حجؼ مؾجؾدات السرخف، مكخر ربحية الديؼ، مخاطخ الديؾلة، مخاطخ الائتسان، ومخاطخ رأس السال( عمى 

ة خاصة مجرجة في سؾق دمذق للأوراق السالية لمفتخة مرارف تجاري 7القيسة الدؾقية لمديؼ، وقج شسمت عيشة الجراسة 
، وقج اعتسجت الجراسة في اختبار الفخضيات عمى السشيج الؾصفي التحميمي واستخجام أسمؾب تحميل 3122-:311

، كسا أعيخت نتائج الجراسة وجؾد SPSSالانحجار البديط والستعجد لجراسة الأثخ بيؽ الستغيخات بالاعتساد عمى بخنامج 
قة طخدية ذات دلالة إحرائية بيؽ حجؼ مؾجؾدات السرخف والقيسة الدؾقية )متؾسط سعخ الديؼ(، بيشسا أعيخت علا

نتائج الجراسة عجم وجؾد علاقة ذات دلالة إحرائية بيؽ )العائج عمى الديؼ، مخاطخ الديؾلة: السؾجؾدات الستجاولة/ 
 .إجسالي السظمؾبات( مع القيسة الدؾقية )متؾسط سعخ الديؼ(
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بعشهان "استخدام أدوات التحليل السالي في التشبؤ بدعر الديم الدهقي في  (:2009دراسة )أحسد، 
 سهق الأوراق السالية بالدهدان: دراسة حالة بشك فيرل الإسلامي الدهداني":

ىجفت الجراسة إلى معخفة السجػ التي تديؼ بو مؤشخات الديؾلة والخبحية والسجيؾنية في تحجيج سعخ 
، وقج اعتسجت 3127-3118الدؾقي، وقج شسمت عيشة الجراسة مرخف فيرل الإسلامي الدؾداني لمفتخة الديؼ 

الجراسة في اختبار الفخضيات عمى السشيج الؾصفي التحميمي والاستشباطي واستخجام أسمؾب تحميل الانحجار 
نتائج الجراسة وجؾد علاقة ، كسا أعيخت Eviewsالبديط لجراسة الأثخ بيؽ الستغيخات بالاعتساد عمى بخنامج 

طخدية بيؽ مؤشخات الديؾلة )ندبة التجاول(، مؤشخات الخبحية )معجل العائج عمى الأصؾل، معجل العائج عمى 
رأس السال السدتثسخ، معجل العائج عمى حقؾق السمكية( وسعخ الديؼ الدؾقي )سعخ الإغلاق الدشؾؼ(، بيشسا 

مؤشخات السجيؾنية )ندبة إجسالي الجيؾن إلى إجسالي الأصؾل، ندبة  أعيخت نتائج الجراسة عجم وجؾد علاقة بيؽ
 إجسالي الجيؾن إلى حقؾق السمكية( وسعخ الديؼ الدؾقي )سعخ الإغلاق الدشؾؼ(.

بعشهان "أثر الربحية في القيسة الدهقية لأسيم السرارف دراسة  (:2020دراسة )خلف وآخرون، 
 حالة مررف سهرية الدولي الإسلامي":

الجراسة إلى التعخف عمى أثخ الخبحية في القيسة الدؾقية لأسيؼ مرخف سؾرية الجولي الإسلامي  ىجفت
، وقج تؼ استخجام أسمؾب تحميل الانحجار البديط لجراسة الأثخ بيؽ الستغيخيؽ :312لغاية  3121لمفتخة 

الخبحية )العائج عمى  ، وقج أعيخت نتائج الجراسة إلى عجم وجؾد أثخ بيؽ ندبSPSSبالاعتساد عمى بخنامج 
الأصؾل، العائج عمى حقؾق السميكة( والقيسة الدؾقية )متؾسط سعخ إغلاق الديؼ( لأسيؼ مرخف سؾرية الجولي 

 الإسلامي.
 (:2022دراسة )نادر & حليهة، 

بعشهان "أثر الدلامة السالية على القيسة الدهقية لأسيم شركات التأمين السدرجة في سهق دمذق  
 ية":للوراق السال

ىجفت الجراسة إلى التعخف عمى أثخ الدلامة السالية )الخبحية، الديؾلة( عمى القيسة الدؾقية، وقج شسمت 
لغاية  :311شخكات لمفتخة  7عيشة الجراسة شخكات التأميؽ السجرجة في سؾق دمذق للأوراق السالية وعجدىا 

الانحجار الستعجد باستخجام بخنامج ، وقج اعتسجت الجراسة عمى السشيج الؾصفي التحميمي وتحميل :312
Eviews  لتحميل البيانات، وقج أعيخت نتائج الجراسة وجؾد تأثيخ طخدؼ ذو دلالة لشدبة الديؾلة وندب الخبحية

 عمى القيسة الدؾقية )سعخ الديؼ الدؾقي(.

 : )202Muhammad & Taufik ,2(دراسة 

“Effect of Profitability and Liquidity on Stock Prices”:                                  

                                                                                  
السرخفي في بؾرصة في القظاع  عمى أسعار الأسيؼالخبحية والديؾلة  تحجيج تأثيخىجفت الجراسة إلى 

تؼ دراسة الأثخ بيؽ الستغيخات ، وقج :312لغاية  3127مرارف لمفتخة  5، وقج شسمت عيشة الجراسة أنجونيديا
، وقج أعيخت نتائج الجراسة SPSSالستعجد بالاعتساد عمى بخنامج مؽ خلال معامل التحجيج وتحميل الانحجار 

بيؽ الديؾلة )القخوض/ الؾدائع( وأسعار الأسيؼ )سعخ الإغلاق الدشؾؼ(،  ذو دلالة إحرائيةوجؾد تأثيخ إيجابي 
بيشسا أعيخت نتائج الجراسة وجؾد تأثيخ سمبي غيخ دال إحرائي بيؽ الخبحية )العائج عمى حقؾق السمكية( 

 وأسعار الأسيؼ )سعخ الإغلاق الدشؾؼ(.
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 : (Kadhim, et at, 2023)دراسة 

“The Effect of Planning for Profitability and Liquidity on the Market Share 

Prices of Commercial Banks Listed on the Iraq Stock Exchange for the Period 2013-

2018”:                                                                    

بحية والديؾلة لتحجيج قجرة السرخف عمى خمق ىجفت الجراسة إلى التعخف عمى العلاقة بيؽ بعض مؤشخات الخ 
، وقج تؼ استخجام أسمؾب تحميل 3129لغاية  3124مرارف لمفتخة  7القيسة الدؾقية، وقج شسمت عيشة الجراسة 

، وقج أعيخت نتائج الجراسة عجم SPSSالانحجار البديط والستعجد لجراسة الأثخ بيؽ الستغيخات بالاعتساد عمى بخنامج 
معشؾية بيؽ مؤشخات الخبحية )العائج عمى الأصؾل، العائج عمى حقؾق السمكية( ومؤشخات الديؾلة )ندبة وجؾد علاقة 

الأصؾل الشقجية/ الخرؾم الستجاولة، إجسالي القخوض/ إجسالي الؾدائع( والقيسة الدؾقية، عمى الخغؼ مؽ وجؾد ارتباط 
 ق الدشؾؼ(.بيؽ مؤشخات الخبحية والديؾلة مع القيسة الدؾقية )سعخ الإغلا

 :(Purba & Silaban, 2025)دراسة 
 “The Influence of Profitability, Liquidity and Solvency on The Share Prices of 

Kompas 100: Evidence from Non-Financial Companies”:                                                                                                                        

، وقج شسمت كؾمباسفي  عمى أسعار الأسيؼوالسلاءة السالية تأثيخ الخبحية والديؾلة  ىجفت الجراسة إلى تحميل
تحميل بيؽ الستغيخات مؽ خلال ، وقج تؼ دراسة الأثخ 3133لغاية  :312لمفتخة  شخكة غيخ مالية 69عيشة الجراسة 

)الخبحية: العائج بيؽ وجؾد تأثيخ إيجابي ، وقج أعيخت نتائج الجراسة SPSSالانحجار الستعجد بالاعتساد عمى بخنامج 
غلاق الدشؾؼ(، بيشسا أعيخت وأسعار الأسيؼ )سعخ الإ : ندبة الجيؽ/ حقؾق السمكية(والسلاءة الساليةعمى الأصؾل، 

( وأسعار الأسيؼ )سعخ الالتدامات قريخة الأجل/ الأصؾل الستجاولةالديؾلة )نتائج الجراسة وجؾد تأثيخ سمبي بيؽ 
 الإغلاق الدشؾؼ(.

تعج ىحه الجراسة إضافة لمجراسات الدابقة، حيث تشاولت غالبية  ما يسيز الدراسة الحالية عن الدراسات الدابقة:
كل عمى  سات الدابقة السذار إلييا الستغيخ السدتقل )الخبحية، الديؾلة( عمى الستغيخ التابع )سعخ الديؼ الدؾقي(الجرا

، ولؼ تتظخق إلى متغيخؼ )الخبحية، الديؾلة( عمى سعخ الديؼ الدؾقي مجتسعة بالشدب السحدؾبة بيا، حجا أو مجتسعة
ة الخاصة السجرجة في سؾق دمذق للأوراق السالية ولفتخات زمشية كسا أن الجراسة الحالية طبقت عمى السرارف التجاري

 أطؾل وأحجث.
 (:Research Problemمذكلة البحث )

 نتيجةو عشج تؾجييؼ للاستثسار في السرارف سعخ الديؼ أحج أىؼ السؤشخات التي يتظمع إلييا السدتثسخيؽ  يعج
ونتيجة تقمب  في التشبؤ الجقيق بأسعار الأسيؼ بدبب تقمبات الدؾق وتأثيخ عؾامل متعجدة، السذكلات التي يؾاجيؾنيا

وبشاءً (، 2سعخ الديؼ الدؾقي واختلافو مؽ مرخف لآخخ ومؽ فتخة زمشية لأخخػ كسا لاحغشا مؽ خلال الججول رقؼ )
تؤثخ عمى سعخ الديؼ  الخبحية والديؾلةندب تتؾقع الباحثة أن تغيخات عمى نتائج الجراسات الدابقة التي تؼ عخضيا 

ساسي في تحقيق الأمان وكدب ثقة السؾدعيؽ والستعامميؽ ومؾاجية الدحؾبات الأعامل الالديؾلة ىي ف، الدؾقي
حقيقيا لزسان استسخاريتيا وعسميا، والالتدامات، بيشسا الخبحية ىي مؽ الأىجاف الخئيدة التي تدعى السرارف إلى ت

لديؾلة والخبحية ىجفان متعارضان لكشيسا متلازمان، لحلػ تقؾم السرارف بالجيؾد الحثيثة مؽ أجل ف أن اومؽ الستعار 
لفيؼ ديشاميكيات سعخ السؾازنة بيؽ ىحيؽ اليجفيؽ، بذكل تحقق أكبخ قجر مؽ الأرباح مع الاحتفاظ بالديؾلة السلائسة 

 الديؼ وتحديؽ قخارات الاستثسار.
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.ة الدهرية السدروسةالخاص التقليدية للسرارف التجارية سعر الديم( 0الجدول )

 .DSEالججول مؽ إعجاد الباحثة استشاداً لمتقاريخ السالية الرادرة عؽ سؾق دمذق للأوراق السالية  السرجر:
 :يؽالآتي يؽالخئيد يؽبشاءً عمى ما سبق تتمخص مذكمة البحث في التداؤل

 الدؾقي ديؼالسعخ في  الخبحيةندبة لتغييخات أثخ ذو دلالة إحرائية  يؾججىل  .2
 الخاصة الدؾرية؟. التقميجية مسرارف التجاريةل

الديؼ الدؾقي الديؾلة في سعخ ندبة تغييخات ل أثخ ذو دلالة إحرائية يؾججىل  .3
 ؟.الخاصة الدؾريةالتقميجية التجارية لمسرارف 

 أىسية البحث وأىدافو:

 (:Research Importanceىسية البحث )أ
 كؾنو امتجاد للأبحاث والجراسات الدابقة، حيث تدعىأىسية البحث الشغخية  تشبع الشظرية:الأىسية 

ومعخفة أثخ كل مشيسا عمى سعخ الديؼ الدؾقي، وذلػ مؽ أجل  والديؾلة قياس الخبحيةالحالية إلى  جراسةال
، مسا يؤثخ تؾفيخ القجر السلائؼ مؽ الديؾلة لزسان أمؾال السؾدعيؽ إضافة إلى تحقيق أكبخ قجر مؽ الأرباح

 عمى القخارات الاستثسارية ويداعج في تحقيق استقخار ونسؾ الأسؾاق السالية بذكل عام.
أىسية تحقيق مدتؾػ مختفع لدعخ سيؼ السرخف في  فيىسية البحث العسمية أ  تكسؽ الأىسية العسلية:

الحؼ يحقق فؾائج لمعجيج مؽ  والخبحيةسؾق الأوراق السالية مؽ خلال السحافغة عمى مدتؾيات معيشة مؽ الديؾلة 
لسدتثسخيؽ: الجيات مثل: السالكيؽ: مؽ أجل تعغيؼ رؤوس أمؾاليؼ وتعغيؼ الأرباح الستختبة عمى ىحه الأمؾال، ا

لمسحافغة عمى استثساراتيؼ وتؾجيييا الاتجاه الرحيح الحؼ يحقق ليؼ أكبخ عائج مسكؽ سؾاء أكانؾا أفخاد أم 
ىيئات، السؾدعيؽ: مؽ أجل الاطسئشان عمى إمكانية استخداد ودائعيؼ مؽ جية، والحرؾل عمى الفؾائج الستختبة 

مؤشخات الشجاح والفذل لتسكيشيا مؽ اتخاذ التجابيخ  عمييا مؽ جية أخخػ، الإدارة السرخفية: لمتعخف إلى
والخظؾات اللازمة لحسايتيا مؽ السخاطخ، الجيات الخقابية: مؽ أجل اتخاذ تجابيخ احتخازية تجشباً لحجوث أزمات 

 .الؾطشيمالية تؤثخ عمى الاقتراد 
 (:Research Objectivesأىداف البحث )

 يدعى البحث إلى تحقيق الأىجاف الآتية:
 اختبار أثخ الخبحية في سعخ الديؼ الدؾقي وتحجيج العلاقة بيشيسا. .2

 اختبار أثخ الديؾلة في سعخ الديؼ الدؾقي وتحجيج العلاقة بيشيسا. .3

2011201220132014201520162017201820192020202120222023

فرنسي 638.78140.25261.00352.75332.25340.00609.00999.36795.00755.981475.004566.105290.70مصرف بيمى السعىدي ال
520102.75183182184.18177.00455.83391.75369.00418.75670.001121.92962.93المصرف العربي سىريت
875142.50215.5229235266.00772.001033.00714.00596.02680.981052.371967.58مصرف سىريت والمهجر

157998.25205231.25226.47213.5562.50773.63729.00682.50959.562014.615740.9مصرف الائتمان الأهلي )عىدة سابقأ(
تمىيل 136.57110.25181.75166142160.00807.28590.00360.00735.541000.591720.393492.72المصرف الذولي للتجارة وال

45789.75103.00124.50122.50136.00345.25400.00409.50469.44768.5925.004000.00مصرف شهبا )بيبلىس سابقاً(
332.8061137.59119.72101.66189.31609.68420.54316.04717.191474.592727.55055.25مصرف قطر الىطني سىريت

88.6280.25106.7589.7598108422.44436.18403.00484.36667.51701.003825.00مصرف الأردن سىريت
خليج 88.2178.75122117.16102.5599.75307.99245.00310.41436.001120.43124.004400.97مصرف سىريت وال

1126100132.75130.25135160441.75921.19867.50773.161304.141702.938565.08مصرف الشرق
53996.0598.659695.75111515.93385.00328.00402.03703.15991.362135.38مصرف فرنسبنك سىريت

المصرف
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السرارف محل  إدارة وضع مجسؾعة مؽ السقتخحات التي يسكؽ أن تداىؼ في مداعجة .4
 .السرخف مختفعسعخ سيؼ الجراسة عمى تعديد العؾامل التي مؽ شأنيا السحافغة عمى 

  :(Research Variables) متغيرات البحث
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 

 (Aspal & Nazneen, 2014)            (Purba & Silaban, 2025)(               3132)خمف وآخخون، 
 (3125)القخعان وآخخون،  

 الذكل مؽ إعجاد الباحثة. السرجر:

 (:Research Hypothesisفرضيات البحث )

 للإجابة عمى تداؤلات الجراسة تؼّ صياغة الفخضيات الآتية:
الديؼ الدؾقي لمسرارف الخبحية في سعخ لا يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة  .2
 الخاصة الدؾرية.التقميجية التجارية 

 ويتفخع عؽ الفخضية الخئيدة الأولى الفخضيتيؽ الفخعيتيؽ الآتيتيؽ:
الديؼ الدؾقي لمسرارف لا يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة العائج عمى الأصؾل في سعخ  -2/2
 الخاصة الدؾرية.التقميجية التجارية 
الديؼ الدؾقي السمكية في سعخ  حقؾق  يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة العائج عمىلا  -2/3

 الخاصة الدؾرية.التقميجية التجارية لمسرارف 

الديؼ الدؾقي لمسرارف الديؾلة في سعخ ندبة  لتغييخاتدلالة إحرائية  أثخ ذوؾجج لا ي .3
 الخاصة الدؾرية.التقميجية التجارية 

 الفخضية الخئيدة الثانية الفخضيات الفخعية الآتية:ويتفخع عؽ 
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لا يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة الأصؾل الدائمة وشبو الدائمة/ إجسالي الؾدائع في  -3/2
 الخاصة الدؾرية.التقميجية التجارية  الديؼ الدؾقي لمسرارفسعخ 

الديؼ ؾل الدائمة/ إجسالي الؾدائع في سعخ لا يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة الأص -3/3
 الخاصة الدؾرية.التقميجية التجارية الدؾقي لمسرارف 

الديؼ لا يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل في سعخ  -3/4
 الخاصة الدؾرية.التقميجية التجارية الدؾقي لمسرارف 
 :Research Methodology)مشيجية البحث )

لتحقيق ىجف البحث، اعتسجت الباحثة السشيج الؾصفي الحؼ يقؾم عمى التؾجو مؽ العام إلى الخاص 
بذكل مباشخ أو غيخ مباشخ، وكحلػ الكتب  البحثوذلػ مؽ خلال الجراسات الدابقة التي تشاولت مؾضؾع 

اءات الخسسية الخاصة بالسرارف التجارية والجوريات، بالإضافة إلى التقاريخ الدشؾية )القؾائؼ السالية( والإحر
محل الجراسة الرادرة عؽ سؾق دمذق للأوراق السالية لتغظية الجانب العسمي التظبيقي، كسا تؼّ تظبيق التقميجية 

لمؾصؾل إلى إثبات أو نفي  20إصجار (SPSS)الشساذج والأساليب الإحرائية باستخجام الخزمة الإحرائية 
%، حيث سيتؼ رفض فخضية 6:%، أؼ اختبار الفخضيات عشج مدتؾػ ثقة 6ؾية الفخضيات عشج مدتؾػ معش

%، كسا تؼ 6% وقبؾل فخضية العجم إذا كان مدتؾػ الجلالة أكبخ مؽ 6العجم إذا كان مدتؾػ الجلالة أصغخ مؽ 
ديؾلة الخبحية والاستخجام نسؾذج الانحجار الخظي البديط ومعامل الارتباط بيخسؾن بيجف دراسة العلاقة بيؽ 

 لمسرارف محل الجراسة. الدؾقي وسعخ الديؼ
 الإطار الشظري للبحث:

 :(Market stock price) الدهقي سعر الديم
زمشية محجدة تتحجد ىحه القيسة الشقجية السجفؾعة عشج نقظة يعخف بأنو الديم الدهقي:  سعر مفيهم

القيسة بفعل عؾامل العخض والظمب في بؾرصة الأوراق السالية، كسا يدتخجم سعخ الديؼ الدؾقي بذكل مخادف 
لمقيسة الدؾقية في كثيخ مؽ الأحيان، ولكؽ القيسة الدؾقية ىي عبارة عؽ القيسة الإجسالية للأسيؼ الستجاولة 

 (.103، :312لتسيسي، عجد الأسيؼ( )الشعيسي & ا× )سعخ الديؼ 

تكسؽ أىسية تحجيج سعخ الديؼ الدؾقي بالشدبة لإدارة السرخف في أنو يكؾن مخشجاً ودليلًا في اتخاذ 
سياسة تؾزيع الأرباح تؤثخ في تحجيج سعخ الديؼ ومؽ ثؼ أن حيث  القخارات الستعمقة بحاضخ ومدتقبل السرخف

أما بالشدبة لمسدتثسخيؽ فيتسثل في الحرؾل عمى العائج مؽ استثساراتيؼ، وأن مدتؾػ ، القيسة الدؾقية لمسرخف
ىحا العائج مؽ حيث ارتفاعو أو انخفاضو يختبط بذكل كبيخ بخبحية السرخف التي ستشعكذ بذكل أو بآخخ 

ق الأرباح وما عمى القيسة الإجسالية لمسرخف، وبالشدبة لمسقخضيؽ والجائشيؽ فيتسثل في قجرة السرخف عمى تحقي
لاستخداد أمؾاليؼ فزلًا عسا يتختب عمى تمػ أمان ضسان و مرجر  لانذكحيث ييستمكو مؽ مؾجؾدات ثابتة 

أما بالشدبة لمحكؾمة فيتسثل في الدياسة الحكؾمية الستبعة في دعؼ القظاع ، الأمؾال مؽ فؾائج تؼ الاتفاق عمييا
الاقترادؼ حيث تخكد السؤسدات الزخيبية عشج احتداب الخاص ليداىؼ بذكل كبيخ في دعؼ الازدىار والشسؾ 

والأرباح والحؼ يشعكذ أثخىؼ السباشخ وغيخ السباشخ عمى  تذغيمية الزخائب عمى يستمكو السرخف مؽ مؾجؾدات
 (.36-:2، :311، الذخيفيقيسة السرخف )
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ال لمديؼ في نياية آخخ يؾم عسل سعخ الإقف( سعر الإغلاق الدشهي مؽ خلال ) سعخ الديؼ الدؾقيتؼ قياس 
)عيج وآخخون، لمدشة السالية لمسرخف، والحؼ يعبخ عؽ الدعخ الدؾقي لديؼ السرخف في سؾق الأوراق السالية 

سعر دعخ الديؼ الدؾقي )ل الظبيعي مؾغاريتؼال، ونغخاً لزخورة القياس في متؽ البحث تؼ الاعتساد عمى (3134
 (. LNالإغلاق الدشهي 
 :(Profitability)الربحية 
ىي قجرة السرخف عمى تحقيق الأرباح بالأمؾال السدتثسخة بقرج تسؾيل مؾجؾداتو وسؾاء كان  :الربحية مفيهم

مرجر ىحه الأمؾال مؽ السداىسيؽ أو مؽ الاقتخاض أو مؽ الاثشيؽ معاً، فالخبحية وسيمة ىامة لتقؾيؼ كفاءة إدارة 
تمػ السؾارد، إذ إن عجم تحقيق الخبحية يسثل حالة تخاجع وضعف في الشسؾ السرخف لسؾارده وتحقيق عؾائج مجدية عمى 

اليجف الخئيذ لمسرارف التجارية ىؾ تحقيق الأرباح وتعغيسيا شأنيا . (287، 3129السدتقبمي لمسرخف )الرائغ، 
 .(52، 3127لجيؽ، في ذلػ شأن أؼ مشغسة أعسال تدعى لديادة ثخوة مالكييا وزيادة القيسة الدؾقية لأسيسيا )شياب ا

سؾدعيؽ لكل مؽ الثقة ، ومرجر ضخورياً لبقاء السرخف واستسخارهخاً عشرأنيا تعج وتكسؽ أىسية الخبحية في 
و وأنو يديخ في ؾجؾدة لجيفي استخجام السؾارد الس ة إدارة السرخفؤشخ ميؼ لقياس كفاءم ثلتس حيث، والسقخضيؽ

ؾقفو التشافدي في الدؾق السرخفية حيث تدداد الثقة بكفاءة الإدارة الاتجاه الدميؼ، كسا تعظي مؤشخات قؾية عمى م
جحب اىتسام وتتعدز السكانة الدؾقية لمسرخف عؽ طخيق الحفاظ عمى العسلاء الحالييؽ وجحب عسلاء مختقبيؽ و 

 (.71، 3129فلاح & ضاىخ، قخه ) وقجرتو عمى تحديؽ كفاية رأسسالو السرخف لسا تعكدو مؽ نجاحلجيات الخقابية ا
 العائد على الأصهل= صافي الربح بعد الزريبة/ إجسالي الأصهل،وتقاس الخبحية مؽ خلال الشدب التالية: 

في ستثسار استخجام الأصؾل الاستخجام الأمثل لتؾليج الأرباح مؽ خلال الافي  السرخفتقيذ ىحه الشدبة مجػ كفاءة 
تقيذ ىحه  ندبة العائد على حقهق السلكية=صافي الربح بعد الزريبة/ إجسالي حقهق السلكية، ؛السختمفةصؾل الأ

 (.279-278، 3132الشدبة ما يحرل عميو السلاك مؽ وراء استثسارىؼ لأمؾاليؼ في السرخف )خمف وآخخون، 

  :(Liquidity)الديهلة 
قجرة السرخف عمى تحؾيل أصؾلو إلى نقج حاضخ عشج الظمب، أؼ مقابمة  تعخف بأنيا: الديهلة مفيهم

السرخف لدحؾبات السؾدعيؽ وطمبات السقتخضيؽ معاً عشج الظمب، بالإضافة إلى قجرتو عمى تسؾيل الديادة في الأصؾل 
فاء بالتداماتو بذكل الإيإذاً الديؾلة ىي قجرة السرخف عمى (، :36، 3133ومقابمة الالتدامات عشج الاستحقاق )ناولؾ، 

(، فيي تسثل أساس عسل 4:، 3129عاجل مؽ خلال تحؾيل أصؾلو إلى نقج سائل بدخعة وبجون خدارة )البخزنجي، 
السرخف، ويؤدؼ عجم إدارتيا إلى إعدار السرخف، فالسرارف التجارية تيتؼ بالديؾلة أكثخ مؽ غيخىا مؽ السرارف 

لاءة السرخف، فشدبة الخرؾم الشقجية إلى مجسؾع مؾاردىا كبيخة ججاً الستخررة والسؤسدات السالية لأنيا تعكذ م
 .(Al-Afeef & Al-Ta'ani, 2017, 103)ويتألف جدء كبيخ مؽ خرؾميا مؽ التدامات قريخة الأجل 

فؾجؾد الديؾلة وتكسؽ أىسية الديؾلة بأنيا تعج مؤشخ حيؾؼ لمدؾق السالية والسؾدعيؽ والإدارة وكحا السحمميؽ، 
السرخف مؽ عجم الاضظخار إلى الاقتخاض مؽ السرارف أو مؽ السرخف السخكدؼ، وتجشب البيع لبعض تسكؽ 

أصؾلو بخدارة مؽ أجل الإيفاء بالتداماتو، وتذكل تعديداً لثقة كل مؽ السقتخضيؽ والسؾدعيؽ وحسمة الأسيؼ وتؤكج ليؼ 
الدؾق السالية بسغيخ عالي الثقة والبعيج عؽ في  بأنو قادر عمى الاستجابة الدخيعة لستظمباتيؼ، وبالتالي تغيخه

 (.474، -)الذسخؼ،  السخاطخ والقادر عمى الإيفاء بالتداماتو اتجاه جسيع الأطخاف والتعيجات السمتدم بيا
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تقيذ  ندبة الأصهل الدائلة وشبو الدائلة/ إجسالي الهدائع،وتقاس الديؾلة مؽ خلال الشدب التالية: 
دّ السرخف لمؾدائع سخيعة الظمب مؽ قبل العسلاء وذلػ مؽ خلال الأصؾل الدائمة ىحه الشدبة مجػ إمكانية ر 

ندبة الأصهل الستاحة لجيو إضافة إلى الأصؾل التي تستاز بديؾلة تحؾيميا إلى سيؾلة بجون أو بأقل الخدائخ، 
شقجية الستاحة لجيو وتقيذ ىحه الشدبة مجػ إمكانية ردّ السرخف لمؾدائع مؽ خلال ال الدائلة/ إجسالي الهدائع،

ندبة الأصهل الدائلة/ إجسالي (، ::3، 3125والتي يسكشو الديظخة عمييا برؾرة مباشخة )القخعان وآخخون، 
 .(Aspal & Nazneen, 2014, 35)وتقيذ ىحه الشدبة مخكد الديؾلة الإجسالي لمسرخف  الأصهل،

 الشتائج والسشاقذة:

  الخاصة الدهرية: التقليدية لسحة عن السرارف التجارية
الشاعؼ لتأسيذ  3112لعام  39بجأت السرارف الخاصة في سؾرية عسميا بعج صجور القانؾن 

السرارف الخاصة، والحؼ حجد الذكل القانؾني لمسرخف الخاص بالذخكة السداىسة ذات الأسيؼ القابمة 
دحب والإيجاع الإلكتخونية لمتجاول، فيي مؤسدات مالية تدتقبل الؾدائع وتسشح القخوض وتديل عسميات ال

لمعسلاء، وتسؾل التجارة الجاخمية والخارجية، وتتعامل مع مؤسدات الؾساطة السالية والسزاربيؽ في البؾرصة 
(، حيث تقؾم بقبؾل الؾدائع وتؾعيف 289، 3122وتقجم خجمات مرخفية ومالية متشؾعة لمعسلاء )كشعان، 

الب عمى الدشة، كسا تقؾم بخرؼ الأوراق التجارية والتدميف بزسان الشقؾد بأنؾاعيا لسجة قريخة لا تديج في الغ
 (.:3، 3125أوراق مالية أو بزائع وفتح الاعتسادات )الريخفي، 

ونص السخسؾم عمى  3117لعام  66أحجثت سؾق دمذق للأوراق السالية بسؾجب السخسؾم التذخيعي رقؼ 
لي والإدارؼ، وتختبط بييئة الأوراق والأسؾاق السالية أن تتستع الدؾق بالذخرية الاعتبارية والاستقلال السا

الدؾرية وتعسل تحت إشخافيا، وبحيث يكؾن السقخ الخئيذ لمدؾق مجيشة دمذق. وبشاءً عمى ذلػ وصل عجد 
 22الخاصة العاممة في سؾرية والسجرجة في سؾق دمذق للأوراق السالية إلى  التقميجية السرارف التجارية

 5سلامية الخاصة العاممة في سؾرية والسجرجة في سؾق دمذق للأوراق السالية إلى مرخف، والسرارف الإ
مرارف، وفيسا يتعمق باختيار عيشة البحث فقج شسمت جسيع مفخدات مجتسع البحث والستسثل بالسرارف 

 22ؽ الخاصة العاممة في سؾرية والسجرجة في سؾق دمذق للأوراق السالية والتي تتكؾن مالتقميجية التجارية 
لاختلاف وقج تؼ استبعاد السرارف الإسلامية الخاصة نغخاً  ،3134_3122مرخف خلال الفتخة الدمشية 

ىيكمية التسؾيل )السخابحة، السزاربة، السذاركة( وعجم اعتسادىا عمى الفائجة التقميجية، حيث تعتسج عمى مبادغ 
وتعتسج عمى السذاركة في الخبح والخدارة، وتحكسيا عقؾد الذخيعة الإسلامية التي تسشع التعامل بالفائجة الخبؾية، 

التسؾيل غيخ التقميجية )مثل السخابحة والسزاربة( بجلًا مؽ الفائجة الثابتة عمى القخوض، ىحه الفخوق تؤدؼ إلى 
 ىيكمة مالية وربحية مختمفة تساماً.

 .ة الدهرية السدروسةالخاص التقليدية ( السرارف التجارية2الجدول )
 تاريخ الإدراج في الدؾق  تاريخ مداولة العسل سشة التأسيذ رمد السرخف سؼ السرخفا م
 BBSF 29/01/2003 04/12/2004 02/02/2009 مرخف بيسؾ الدعؾدؼ الفخندي 2

 ARBS 24/03/2005 02/01/2006 01/03/2009 السرخف العخبي سؾرية 3

 BSO 29/12/2003 06/01/2004 05/03/2009 مرخف سؾرية والسيجخ 4

 BASY 30/08/2005 28/09/2005 05/03/2009 مرخف الائتسان الأىمي )عؾدة سابقاً( 5

 IBTF 14/12/2003 06/06/2004 31/03/2009 السرخف الجولي لمتجارة والتسؾيل 6
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 BBS 20/10/2005 05/12/2005 17/11/2009 بيبمؾس سابقاً(شيبا )مرخف  7

 QNBS 30/09/2009 15/11/2009 08/04/2010 مرخف قظخ الؾطشي سؾرية 8

 BOJS 28/05/2008 28/112008 22/06/2011 مرخف الأردن سؾرية 9

 SGB 21/11/2006 13/06/2007 15/08/2010 مرخف سؾرية والخميج :

 SHRQ 22/12/2008 03/05/2009 19/12/2010 مرخف الذخق  21

 FSBS 13/07/2008 15/01/2009 05/01/2011 مرخف فخندبشػ سؾرية 22

 .DSEالججول مؽ إعجاد الباحثة استشاداً لمتقاريخ السالية الرادرة عؽ سؾق دمذق للأوراق السالية  السرجر:

الخبحية بدعخ الديؼ  ندبتتكؾن الجراسة السيجانية مؽ محؾريؽ رئيديؽ ييتؼّ السحؾر الخئيذ الأول بجراسة علاقة 
 ندبىا عميو، و ييتؼّ السحؾر الخئيذ الثاني بجراسة علاقة الدؾرية وأثخ الخاصة التقميجية الدؾقي لمسرارف التجارية 

عميو، وقج تؼّ تحميل بيانات الجراسة وأثخىا الخاصة الدؾرية التقميجية الديؾلة بدعخ الديؼ الدؾقي لمسرارف التجارية 
ار الستغيخات رقسية سيتؼ ، وباعتب31إصجار  (SPSS)بالاعتساد عمى بخنامج الخزمة الإحرائية لمعمؾم الاجتساعية 

( لجراسة قؾة واتجاه العلاقة بيؽ الستغيخ Pearson Correlation Coefficient)استخجام معامل الارتباط بيخسؾن 
، واستخجام معادلات نسؾذج الانحجار الخظي (79، 3133)غجيخ،  )الخبحية، الديؾلة(  التابع والستغيخيؽ السدتقميؽ

لجراسة الأثخ والتشبؤ بسدتؾػ سعخ الديؼ الدؾقي بالاعتساد عمى قيؼ  (Simple linear Regression)البديط 
 يسكؽ صياغتيا عمى الشحؾ الآتي:التي (، 89-88، 3133الستغيخيؽ السدتقميؽ )الخبحية، الديؾلة( )غجيخ، 

 ROA    _     MSP = a + β ROE β MSP = a +   

MSP = a + β Liq1     _      MSP = a + β Liq2     _     MSP = a + β Liq3 
 :ROE، العائج عمى الأصؾل :ROA، معامل :βثابت الشسؾذج،  :a، سعخ الديؼ الدؾقي :MSPحيث: 

: إجسالي Liq2 : إجسالي الأصؾل الدائمة وشبو الدائمة إلى إجسالي الؾدائع، Liq1العائج عمى حقؾق السمكية، 
 .إجسالي الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل :Liq3الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الؾدائع، 

(، وكحلػ تؼ 3134_3122تؼ استخخاج الإحراءات الؾصفية لجسيع مفخدات العيشة خلال فتخة الجراسة )
استخخاج معامل الارتباط ونتائج الانحجار الخظي البديط لمعلاقة بيؽ الستغيخ السدتقل )الخبحية، الديؾلة( والستغيخ 

الدؾقي( مؽ أجل التعخف عمى إمكانية التشبؤ بدعخ الديؼ الدؾقي بالاعتساد عمى قيؼ ندب الخبحية  التابع )سعخ الديؼ
 (:6، 5، 4والديؾلة، وذلػ وفقاً لسا ىؾ مبيؽ في الججاول الآتية ذوات الأرقام )

 ( الإحراءات الهصفية3الجدول )

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

MSP 143 4.11087 9.05545 6.0274662 .11476500 

ROA 143 -.12578 .54985 .0749655 .11476500 

ROE 143 -2.60909 .83896 .2085603 .39864846 

Liq1 143 .96502 4.84378 1.5096628 .74328172 

Liq2 143 .36453 3.81053 1.1155906 .66254789 

Liq3 143 .29005 .95064 .6647503 .15451912 

Valid N (listwise) 143     

  السرجر: الججول مؽ إعجاد الباحثة استشاداً لشتائج التحميل الإحرائي باستخجام بخنامج SPSS إصجار 31.
(، 6.03متؾسط سعخ الديؼ الدؾقي )( الإحراءات الؾصفية لمستغيخات، حيث بمغ 4يلاحع مؽ الججول رقؼ )

الأصؾل الدائمة وشبو الدائمة إلى إجسالي الؾدائع (، 1.32السمكية )(، العائج عمى حقؾق 1.19العائج عمى الأصؾل )
(، وإجسالي الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل 2.23إجسالي الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الؾدائع ) (،2.62)
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فقج  ديم سهقيالشدبة سعر لأما بالشدبة ؛ 3134لغاية  3122( لمسرارف عيشة الجراسة خلال الفتخة 1.77)
 كان مرخف 3123بعام ( 5.22ققيا وأصغخىا )ح الذخق  كان مرخف 3134( بعام 16.:)بمغت أعمى ندبة 

( 1.66فقج بمغت أعمى ندبة عائج عمى الأصؾل )، لشدب الربحيةأما بالشدبة ؛ قج حققيا قظخ الؾطشي سؾرية
، أما أعمى ندبة عائج قج حققيؼكان مرخف قظخ الؾطشي سؾرية  3128( بعام -1.24أصغخىا )و  3134بعام 

كان مرخف سؾرية والخميج قج  3129( بعام -3.72أصغخىا )و  3131( بعام 1.95عمى حقؾق السمكية )
فقج بمغت أعمى ندبة للأصؾل الدائمة وشبو الدائمة إلى إجسالي الؾدائع ، لشدب الديهلةحققيؼ؛ وبالشدبة 

كان مرخف  3125( بعام 8:.1وأصغخىا )كان مرخف قظخ الؾطشي سؾرية قج حققيا  3126( بعام 5.95)
كان مرخف  3126( بعام 4.92الأردن سؾرية قج حققيا، أما أعمى ندبة للأصؾل الدائمة إلى إجسالي الؾدائع )

أما أعمى  كان مرخف الأردن سؾرية قج حققيا، 3122( بعام 1.47قظخ الؾطشي سؾرية قج حققيا وأصغخىا )
كان مرخف سؾرية والسيجخ قج حققيا  3127( بعام 6:.1صؾل )ندبة للأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأ

 كان مرخف الأردن سؾرية قج حققيا. 3122( بعام :1.3وأصغخىا )
 ( تحليل الانحدار الخطي البديط4الجدول ) 

 Mode R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

ROA 1 .423
a
 .179 .173 1.02977195 

ROE 1 .326
a
 .106 .100 1.07456454 

Liq1 1 .249a
 .12: .123 1.12563037 

Liq2 1 .392a
 .18: .183 1.09076422 

Liq3 1 .459
a
 .211 .206 1.00940780 

  السرجر: الججول مؽ إعجاد الباحثة استشاداً لشتائج التحميل الإحرائي باستخجام بخنامج SPSS إصجار 31. 
 

الانحدار( معاملات خط 5الجدول )  

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 5.715 .103  66.5:: .000 

 000. 6.655 534. 753. 4.174 العائج عمى الأصؾل

1 
(Constant) 5.835 .101  68.59: .000 

 000. 5.199 437. 226. 925. العائج عمى حقؾق السمكية

1 

(Constant) 5.710 .214  26.721 .000 

الأصؾل الدائمة وشبو الدائمة/ 
 إجسالي الؾدائع

.210 .127 .138 1.652 .101 

1 
(Constant) 5.492 .179  41.777 .000 

 101. 4.585 392. 138. 480. الأصؾل الدائمة/ إجسالي الؾدائع

1 
(Constant) 3.789 .374  21.23: .000 

 101. 7.254 :56. 548. 3.367 الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل

a. Dependent Variable: MSP 
  السرجر: الججول مؽ إعجاد الباحثة استشاداً لشتائج التحميل الإحرائي باستخجام بخنامج SPSS إصجار 31.
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 الفرضية الأولى:اختبار 
  التجارية الديم الدهقي للسرارف لا يهجد أثر ذو دلالة إحرائية لتغييرات ندبة الربحية في سعر
 الخاصة الدهرية.التقليدية 

 ويتفرع عن الفرضية الرئيدة الأولى الفرضيتين الفرعيتين الآتيتين:
الديم الدهقي للسرارف لا يهجد أثر ذو دلالة إحرائية لتغييرات ندبة العائد على الأصهل في سعر  -0/0
 الخاصة الدهرية.التقليدية التجارية 

لا يهجد أثر ذو دلالة إحرائية لتغييرات ندبة العائد على حقهق السلكية في سعر الديم الدهقي  -0/2
 الخاصة الدهرية.التقليدية للسرارف التجارية 

ىحه القيسة و  R = 0.326)) (R = 0.423)( إلى أن قيسة معامل الارتباط بيخسؾن 4يلاحع مؽ الججول رقؼ )
؛ العائج عمى الأصؾلالخبحية: بيؽ الستغيخ السدتقل ) طخدية وضعيفةدالة إحرائياً؛ ومؽ ثؼ ىشاك علاقة ارتباط معشؾية 

، ويتزح مؽ نفذ الججول أيزاً (:7، 3133)غجيخ،  (سعخ الديؼ الدؾقي( والستغيخ التابع )العائج عمى حقؾق السمكية
( الخبحيةمسا يذيخ إلى أن الستغيخ السدتقل ) (R Square =0.106) (R Square =0.179) التحجيجأن قيسة معامل 

% 28( يفدخ ما ندبتو العائج عمى الأصؾلالستغيخ السدتقل )( كالتالي: سعخ الديؼ الدؾقييؤثخ عمى الستغيخ التابع )
( يفدخ العائج عمى حقؾق السمكيةوالستغيخ السدتقل )(، سعخ الديؼ الدؾقيمؽ التغيخات التي تحجث في الستغيخ التابع )

 ( بالاعتساد عمى معامل الانحجار.سعخ الديؼ الدؾقي% مؽ التغيخات التي تحجث في الستغيخ التابع )21ما ندبتو 

( معشؾية معامل الانحجار، حيث يذيخ مدتؾػ الجلالة إلى رقؼ أصغخ مؽ مدتؾػ الجلالة 5ويؾضح الججول رقؼ )
يؾجج ا سابقاً، ونقبل الفخضية البجيمة التي تشص عمى: سالعجم السذار إليي (؛ وبشاءً عميو نخفض فخضيتا1.16ب )السظمؾ 

الخاصة التقميجية التجارية  الديؼ الدؾقي لمسرارفأثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة العائج عمى الأصؾل في سعخ 
؛ والفخضية البجيمة التي تشص عمى: يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة العائج عمى حقؾق السمكية في الدؾرية

 الخاصة الدؾرية.التقميجية سعخ الديؼ الدؾقي لمسرارف التجارية 
 MSP= 5.715 + 4.174            :الذكل الآتي انالانحجار تأخح أن معادلتي (6ندتشتج مؽ الججول )

ROA  
MSP= 5.835 + 0. 925 ROE 

ندبة العائج عمى الأصؾل تقيذ كفاءة إدارة مع مبجأ عسل السرارف؛  السعادلتيؽ مشظقيتيؽوبالتالي تعج 
السرخف في استثسار أصؾلو لتحقيق الأرباح، فارتفاع ىحه الشدبة يجل عمى قجرة السرخف عمى تحقيق أرباح أعمى مؽ 

عمى حقؾق السمكية تذيخ إلى قجرة السرخف عمى تحقيق أرباح مؽ الأمؾال التي العائج ندبة في حيؽ أصؾلو الستاحة، 
استثسخىا السداىسؾن، فارتفاع ىحه الشدبة يجل عمى تحقيق أرباح أعمى مقابل كل وحجة مؽ حقؾق السمكية، مسا يعكذ 

ؾزيع أرباح أكبخ عمى كفاءة الإدارة في استثسار الأمؾال وتحقيق أرباح جيجة ويعدز الثقة في السرخف عؽ طخيق ت
ويديج مؽ تؾقعات السدتثسخيؽ بشسؾ الأرباح  أداء مالي قؾؼ سا يعكذ السداىسيؽ أو إعادة استثسار الأرباح بفعالية، ك

؛ ، الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى زيادة الظمب عمى أسيسو وبالتالي ارتفاع سعخ سيسو في الدؾق ويعدز ثقتيؼ بو السدتقبمية
أن السرخف يحقق أرباح أقل مقارنة بحجؼ حقؾق السداىسيؽ فيو يذيخ إلى  الشدبكذ صحيح، فانخفاض ىحه والع

الانخفاض في الكفاءة والأداء السالي مسا يؤدؼ إلى تخاجع ثقة السدتثسخيؽ في قجرة السرخف عمى تحقيق أرباح و 
 .الدؾقي لديؼافي الدؾق، مسا يؤدؼ إلى انخفاض سعخ مدتقبمية جيجة، وبالتالي يقل الظمب عمى أسيؼ السرخف 
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 اختبار الفرضية الثانية:
  لا يهجد أثر ذو دلالة إحرائية لتغييرات ندبة الديهلة في سعر الديم الدهقي

 الخاصة الدهرية.التقليدية للسرارف التجارية 
 ويتفرع عن الفرضية الرئيدة الثانية الفرضيات الفرعية الآتية:

لا يهجد أثر ذو دلالة إحرائية لتغييرات ندبة الأصهل الدائلة وشبو الدائلة/ إجسالي الهدائع  -2/0
 الخاصة الدهرية.التقليدية في سعر الديم الدهقي للسرارف التجارية 

لا يهجد أثر ذو دلالة إحرائية لتغييرات ندبة الأصهل الدائلة/ إجسالي الهدائع في سعر  -2/2
 الخاصة الدهرية.التقليدية سرارف التجارية الديم الدهقي لل

لا يهجد أثر ذو دلالة إحرائية لتغييرات ندبة الأصهل الدائلة/ إجسالي الأصهل في سعر  -2/3
 الخاصة الدهرية.التقليدية الديم الدهقي للسرارف التجارية 

بجلالة إحرائية (R = 0.138) ( إلى أن قيسة معامل الارتباط بيخسؾن 4يلاحع مؽ الججول رقؼ )
 علاقة ارتباط معشؾيةىشاك  أؼ ليذدالة إحرائياً؛ غيخ ىحه القيسة ( وبالتالي 1.16( وىي أكبخ مؽ )1.212)

( والستغيخ التابع )سعخ الديؼ الدؾقي( الأصؾل الدائمة وشبو الدائمة/ إجسالي الؾدائعبيؽ الستغيخ السدتقل )
أؼ لا  (R Square =0.019) مل التحجيجأن قيسة معا مؽ نفذ الججول أيزاً  ، ويتزح(:7، 3133)غجيخ، 

يسكؽ أن نشدب أؼ مؽ التغيخات الحاصمة في الستغيخ التابع إلى التغيخات السؾجؾدة في الستغيخ السدتقل 
 بالاعتساد عمى معامل الانحجار.

 R = 0.459))  (R = 0.281)( إلى أن قيسة معامل الارتباط بيخسؾن 4كسا يلاحع مؽ الججول رقؼ )
وىحه القيسة دالة إحرائياً؛ ومؽ ثؼ ىشاك علاقة ارتباط معشؾية طخدية وضعيفة بيؽ الستغيخ السدتقل )الديؾلة: 
الأصؾل الدائمة/ إجسالي الؾدائع، الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل( والستغيخ التابع )سعخ الديؼ الدؾقي( 

 R) (R Square =0.079) ة معامل التحجيج، ويتزح مؽ نفذ الججول أيزاً أن قيس(:7، 3133)غجيخ، 

Square =0.211) ( يؤثخ عمى الستغيخ الأصؾل الدائمة/ إجسالي الؾدائعمسا يذيخ إلى أن الستغيخ السدتقل )
( سعخ الديؼ الدؾقي( يؤثخ عمى الستغيخ التابع )الديؾلة(إلى أن الستغيخ السدتقل )سعخ الديؼ الدؾقيالتابع )

% مؽ التغيخات التي تحجث في 7( يفدخ ما ندبتو الأصؾل الدائمة/ إجسالي الؾدائعتقل )كالتالي: الستغيخ السد
( يفدخ ما ندبتو الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل(، والستغيخ السدتقل )سعخ الديؼ الدؾقيالستغيخ التابع )

 معامل الانحجار.( بالاعتساد عمى سعخ الديؼ الدؾقي% مؽ التغيخات التي تحجث في الستغيخ التابع )21

دلالة الثابت إلى رقؼ أصغخ مؽ  ( معشؾية معامل الانحجار، حيث يذيخ مدتؾػ 5ويؾضح الججول رقؼ )
إلى  الستغيخ السدتقل يذيخ دلالة(، وبالتالي إن قيسة الثابت معشؾية؛ أما مدتؾػ 1.16مدتؾػ الجلالة السظمؾب )

؛ وبشاءً عميو ي إن قيسة الستغيخ السدتقل ليدت معشؾية، وبالتال(1.16خ مؽ مدتؾػ الجلالة السظمؾب )كبرقؼ أ
لا يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة الأصؾل التي تشص عمى:  ة العجم السذار إلييا سابقاً فخضي نقبل

 الخاصة الدؾرية.التقميجية الدائمة وشبو الدائمة/ إجسالي الؾدائع في سعخ الديؼ الدؾقي لمسرارف التجارية 
( معشؾية معامل الانحجار، حيث يذيخ مدتؾػ الجلالة إلى رقؼ أصغخ مؽ 5يؾضح الججول رقؼ )كسا 

(؛ وبشاءً عميو نخفض فخضيتا العجم السذار إلييسا سابقاً، ونقبل الفخضية البجيمة 1.16مدتؾػ الجلالة السظمؾب )
إجسالي الؾدائع في سعخ الديؼ التي تشص عمى: يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية لتغييخات ندبة الأصؾل الدائمة/ 
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الخاصة الدؾرية؛ والفخضية البجيمة التي تشص عمى: يؾجج أثخ ذو دلالة إحرائية التقميجية الدؾقي لمسرارف التجارية 
 الخاصة الدؾرية.التقميجية لتغييخات ندبة الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل في سعخ الديؼ الدؾقي لمسرارف التجارية 

 MSP= 5.492 + 0.480             :أن معادلتي الانحجار تأخحان الذكل الآتي (6ول )ندتشتج مؽ الجج

Liq2  
MSP= 3.789 + 3.367 Liq3 

ندبة الأصؾل الدائمة/ إجسالي الؾدائع تذيخ إلى مع مبجأ عسل السرارف؛ السعادلتيؽ مشظقيتيؽ وبالتالي تعج 
في حيؽ ندبة الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل تذيخ إلى  ،الدائمةودائع العسلاء بأصؾلو قجرة السرخف عمى تغظية 

مجػ سيؾلة محفغة السرخف بذكل عام ومجػ مخونتو في تحؾيل أصؾلو إلى نقج عشج الحاجة حيث تقارن ندبة 
أن السرخف يستمػ مخدون كافي جل عمى ي شدبارتفاع ىحه الف الأصؾل الدائمة بالسرخف مع مجسؾع أصؾلو كافة،

دون الحاجة إلى بيع أصؾل طؾيمة الأجل أو المجؾء إلى  صؾل الدائمة لتمبية طمبات الدحب أو الالتدامات الفؾريةمؽ الأ
، مسا يقمل مؽ مخاطخ الديؾلة التي قج يؾاجييا السرخف ويجل عمى إدارة مالية سميسة قادرة عمى مؾاجية تسؾيل مكمف

؛ يؤدؼ إلى زيادة الظمب عميو وارتفاع سعخه الدؾقي، الأمخ الحؼ الأزمات السالية ويديج مؽ جاذبية الديؼ لمسدتثسخيؽ
يذيخ إلى أن السرخف قج يؾاجو صعؾبة في تحؾيل أصؾلو إلى نقج بدخعة دون  والعكذ صحيح، فانخفاض ىحه الشدب

ائمة تسثل ، حيث أن الأصؾل الدوالؾفاء بالالتدامات عجم قجرة السرخف عمى تغظية الؾدائع يذيخ إلىخدائخ كبيخة، كسا 
يدداد القمق مسا يقمل مؽ ثقة  تشخفض ىحه الشدبالزسان الأساسي لمؾفاء بالالتدامات قريخة الأجل، وعشجما 

السدتثسخيؽ والسداىسيؽ في استقخار السرخف وقجرتو عمى التعامل مع الأزمات السالية، وبالتالي يؤدؼ إلى انخفاض 
 الدعخ الدؾقي لمديؼ.

بيؽ الديؾلة الكافية التي تسكؽ الذخكة مؽ الؾفاء بالتداماتيا لسؾاءمة والسؾازنة عمى نتائج البحث يجب ا بشاءً 
السالية والاستفادة مؽ فخص الشسؾ، وبيؽ تحقيق الخبحية التي تعدز مؽ قيسة الديؼ الدؾقي. بسعشى آخخ، لا يجب إغفال 

قمل العائج، فالديؾلة السختفعة قج تقمل مؽ الخبحية بدبب مفخطة قج ت الجانب الخبحي في سبيل الحفاظ عمى سيؾلة
الأمؾال السحتجدة دون استثسار، أما الديؾلة السشخفزة قج تؤدؼ إلى عجد مالي وضعف القجرة عمى الاستجابة لمفخص، 

 مسا يزخ بدعخ الديؼ.
 الاستشتاجات والتهصيات:

 الاستشتاجات:
 إلى الشتائج الآتية: ةثالباح تفخضيات البحث، تؾصّممؽ خلال الجراسة السيجانية وفي ضؾء اختبار 

العائج عمى الأصؾل، ) الخبحيةذات دلالة إحرائية بيؽ ندبة  ضعيفةتؾجج علاقة ارتباط طخدية  .2
-3122الخاصة الدؾرية خلال الفتخة التقميجية في السرارف التجارية  وسعخ الديؼ الدؾقي( العائج عمى حقؾق السمكية

3134. 

تؾجج علاقة ارتباط طخدية ضعيفة ذات دلالة إحرائية بيؽ ندبة الديؾلة )إجسالي الأصؾل الدائمة/  .3
التقميجية إجسالي الؾدائع، إجسالي الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل( وسعخ الديؼ الدؾقي في السرارف التجارية 

 .3134-3122الخاصة الدؾرية خلال الفتخة 
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لة إحرائية بيؽ ندبة الديؾلة )إجسالي الأصؾل الدائمة وشبو لا تؾجج علاقة ارتباط ذات دلا .4
الخاصة الدؾرية خلال الفتخة التقميجية الدائمة/ إجسالي الؾدائع( وسعخ الديؼ الدؾقي في السرارف التجارية 

3122-3134. 
)العائج عمى الأصؾل، العائج عمى حقؾق  الخبحيةأوضحت الجراسة أنّو كمسا ازدادت ندبة  .5
 %.0.925% ، 4.174% يدداد سعخ الديؼ الدؾقي بشدبة 2ة بشدب السمكية(

الديؾلة )إجسالي الأصؾل الدائمة/ إجسالي الؾدائع، ندبة أوضحت الجراسة أنو كمسا ازدادت  .6
%، 0.480يدداد سعخ الديؼ الدؾقي بشدبة % 2بشدبة   إجسالي الأصؾل الدائمة/ إجسالي الأصؾل(

3.367.% 

أثخ الخبحية والديؾلة في سعخ الديؼ ؾضح تي تال ةالتالي ةالكسيذج تؼّ التؾصل إلى الشسا .7
 MSP= 5.715 + 4.174 ROA  :الخاصة الدؾريةالتقميجية الدؾقي لمسرارف التجارية 

MSP= 5.835 + 0. 925 ROE 
MSP= 5.492 + 0.480 Liq2  
MSP= 3.789 + 3.367 Liq3 

 التهصيات:
ؾصي ، تأثخ الخبحية والديؾلة في سعخ الديؼ الدؾقيفي ضؾء الشتائج والتحميلات الدابقة التي تعكذ 

 بالآتي: ةالباحث
محققاً لأكبخ قجر مسكؽ بيؽ ندب الديؾلة والخبحية،  مة والسؾازنةعمى إدارة السرخف السؾاء .2

للاستثسار بأسيؼ في جحب السدتثسخيؽ  نغخاً لجورىؼ السيؼمؽ الخبح مع الاحتفاظ بقجر مشاسب مؽ الديؾلة، 
 ورفع سعخ الديؼ الدؾقي.السرارف 

كافية لسؾاجية الدحؾبات ضخورة الحفاظ عمى مدتؾيات جيجة مؽ الديؾلة في السرارف  .3
 ، وبالتالي رفع سعخ الديؼ الدؾقي.نغخاً لجورىا السيؼ في رفع مدتؾػ أداء السرخف وعجم تعخضو لمسخاطخ

 والسؾازنة بيشيا وبيؽ استخجاماتو خفأمؾال السداىسيؽ وكافة أصؾل السرالاىتسام باستثسار  .4
السيؼ في رفع مدتؾػ أداء السرخف  الأرباح ويحسي وجؾده واستسخاره نغخاً لجورىابالذكل الحؼ يديؼ في تعغيؼ 

 ، وبالتالي رفع سعخ الديؼ الدؾقي.وعجم تعخضو لمسخاطخ

بحث وتظؾيخىا إلى نساذج أكثخ تظؾراً مؽ خلال تؾصل إلييا ال تيذج الاالاستفادة مؽ الشس .5
لمسرارف  أثخ الخبحية والديؾلة في سعخ الديؼ الدؾقيالاعتساد عمى بيانات لفتخات زمشية أطؾل لغخض معخفة 

 التقميجية الخاصة الدؾرية.التجارية 
 السراجع:

 السراجع العربية:
العخاق. دار  والعسميات السرخفية"."مجخل في إدارة السرارف  (.3129) البخزنجي، أحسج. .2

 .الجكتؾر لمعمؾم الإدارية والاقترادية. الظبعة الأولى

"مجػ انعكاس مؤشخات الأداء السالي عمى أسعار الأسيؼ  (.3127الحجمة، مجج. ) .3
. رسالة ماجدتيخ مشذؾرة، جامعة دمذق، كمية الاقتراد، لمسرارف السجرجة في سؾق دمذق للأوراق السالية"

 السرارف والتأميؽ.قدؼ 
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